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Resumen
En este artculo se presenta un modelo de optimizacion que minimiza
el riesgo nanciero, a la vez que determina los portafolios optimos de
generacion de energa electrica, considerando un umbral de rentabilidad
mnimo y diferentes tecnologas de produccion de energa. El modelo es
estocastico en la demanda y en los precios y valora el riesgo por medio
del CVaR, ademas es sensible a diferentes factores que permiten decidir
los portafolios optimos de generacion. Para la validacion del modelo se
generan multiples escenarios a partir de informacion real disponible en el
Portal BI de XM (www.xm.com.co) y supuestos sobre el comportamiento
de los precios, la demanda y el clima.
Palabras clave: CVaR, valoracion del riesgo, generacion de energa
electrica, optimizacion de portafolios.
1. Introduccion
La energa electrica es un recurso fundamental en la sociedad moderna que
se usa continuamente para satisfacer las necesidades basicas domesticas y es
clave en la economa actual pues permite el funcionamiento de las industrias
productivas y de servicios. Dada su importancia, es esencial que la cadena
productiva de la energa electrica, desde la generacion hasta la distribucion al
consumidor nal, sea administrada de manera eciente y responsable.
Los sistemas energeticos alrededor del mundo se organizaban de manera
centralizada a traves de monopolios hasta nales de las ultimas dos decadas
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del siglo veinte. El propietario era el estado y estaban verticalmente integrados,
tales sistemas se encargaban de todas las actividades de la cadena del sector
electrico, es decir, de las actividades de generacion, transmision, distribucion
y comercializacion. Los primeros pasos hacia la creacion de los mercados de
electricidad modernos fueron dados en Chile en 1982, con la separacion de las
actividades de generacion y distribucion, la introduccion de la competencia entre
los productores, y la comercializacion y jacion de precios de electricidad de
acuerdo a los costos de produccion. En Europa, los primeros pases en liberar
el sector electrico fueron el Reino Unido en 1990 y Noruega en 1991. Luego
Australia y Nueva Zelanda en 1996. Volviendo a America, Estados Unidos libera
los mercados en algunos estados a nales del siglo veinte (Morales et al. , 2014).
En Colombia con las Leyes 142 y 143 de 1992 se crea el Mercado Electrico
Mayorista (MEM) y se privatizan las empresas de servicios publicos dejando la
administracion y operacion del sistema electrico nacional a consorcios privados.
Por lo tanto se crea un modelo de libre mercado de energa que opera
de acuerdo a las condiciones de oferta y demanda. El MEM se compone
de los cuatro grupos de la cadena de abastecimiento de energa electrica:
generacion, transmision, distribucion y comercializacion. Las transacciones entre
generadores y comercializadores en el MEM se realizan por medio de contratos
bilaterales y contratos en la bolsa de energa. Los precios se determinan
mediante subasta de precios de los generadores, de manera que los intercambios
comerciales se denen en un mercado de corto plazo o spot para cada hora.
Los generadores participantes del MEM presentan ofertas de precio en la bolsa,
precios que deben reejar los costos de generacion mas la componente de riesgo.
La competencia entre generadores es promovida por medio de la participacion de
agentes economicos publicos y privados. Mayor informacion sobre esta subasta
puede ser consultada en CREG (2011).
La desregulacion de la industria energetica iniciada a nales del siglo pasado
y la introduccion de la competencia en los mercados energeticos, ha sido un
exito indiscutible en terminos de liquidez, eciencia y transparencia. Los datos
conrman que los efectos de la competencia sobre los precios de la energa
en general han sido positivos, manifestando en s mismos una cada sustancial
de los precios mayoristas en muchas regiones del mundo. No obstante, la
desregulacion del mercado energetico tiene como consecuencia un incremento de
la incertidumbre. Los procesos de evolucion de los precios de la energa presentan
caractersticas especiales. La volatilidad de los precios de productos tales como
el petroleo, el gas natural y la electricidad, es de un orden de magnitud mucho
mayor que cualquier volatilidad de tasas de cambio, tasas de interes o precios
de acciones. Ademas de la alta volatilidad, los precios de la energa exhiben
permanentemente picos de extraordinaria magnitud, reversion a la media, regime
switching, volatilidad estocastica, smile volatility, propiedades que hacen de la
descripcion de la evolucion de los precios de la energa, un proceso muy diferente
a sus contrapartes nancieras mas estandarizadas (Eydeland & Wolyniec, 2003).
Las metodologas de evaluacion de los productos nancieros implican calculos
computacionales de las funciones de los precios con respecto a alguna funcion
de probabilidad. En contraste, los ujos de efectivo asociados a sistemas
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energeticos, como plantas de generacion, son comunmente determinados como
soluciones de modelos de optimizacion, y estan sujetos a un gran numero
de restricciones operacionales y ambientales, lo que hace de la valoracion y
particularmente de la cobertura del riesgo, tareas excepcionalmente complicadas
y no estandarizadas. El exito de los modelos cuantitativos en los mercados
nancieros ha llevado a los investigadores a dirigir sus esfuerzos para adaptar
dichos modelos a las necesidades de los mercados energeticos. A pesar de las
similitudes entre los mercados nancieros y los energeticos, existen diferencias
que no se pueden ignorar. Los ultimos demandan el desarrollo de herramientas
analticas nuevas y ecientes hechas a la medida. Estas metodologas de
modelado deberan ser capaces de combinar las mejores caractersticas de
los modelos nancieros, con las de los modelos usados en la industria
energetica, por lo que los productos energeticos requieren estrategias especiales
de administracion del riesgo (Eydeland & Wolyniec, 2003).
Por ejemplo Awerbuch & Berger (2003) aplican tecnicas de optimizacion
de portafolios de media-varianza para evaluar la eciencia de las formas de
generacion de energa en la Union Europea (UE). Sus resultados indicaron que
existen portafolios factibles que reducen simultaneamente los costos y los riesgos,
y ademas que los costos jos de las tecnologas renovables, como la eolica, deben
ser parte de un portafolio eciente de generacion. El analisis incluye los costos
de operacion y de capital, y el modelo reeja el riesgo del costo relacionado con
el combustible necesario para la generacion.
Awerbuch (2006) aplica la teora de portafolios basada en la relacion
media-varianza de Markowitz para la planeacion de la generacion de energa
electrica en Mexico, mostrando como las diferentes mezclas de generacion de
energa electrica se pueden beneciar de una participacion adicional de las
formas eolica, geotermica y otras renovables.
Kienzle et al. (2007) analizan la eciencia de un portafolio de generacion
de energa para BKW, empresa de servicios publicos en Suiza. Aplican la teora
de portafolios basada en Markowitz para deducir las fronteras ecientes de la
entonces actual y las posibles formas futuras de generacion de energa. El analisis
se baso en los cambios relativos de los costos de generacion y lo complementaron
con un analisis a valor presente de los costos relativos al 2007.
Awerbuch & Yang (2008) utilizan el modelo de optimizacion de Markowitz
sobre un portafolio energetico para evaluar las mezclas optimas de generacion
de energa de la Union Europea para el a~no 2020. El analisis reeja las relaciones
costo-riesgo entre las diferentes alternativas de generacion.
Mu~noz-Hernandez et al. (2009) presentan un modelo de inversion en una
cartera de energas renovables dentro del mercado de electricidad espa~nol con el
n de minimizar el riesgo del inversionista y maximizar su retorno. Parten de
un modelo que calcula el ujo de caja para obtener la tasa interna de retorno
(TIR) de los distintos tipos de energa en estudio: eolica, fotovoltaica, hidraulica
y termoelectrica.
Con relacion al mercado colombiano, Lemos-Cano & Botero-Botero (2012)
hacen un analisis de las fronteras ecientes de Markowitz para dos portafolios de
generacion de energa electrica. Primero estudian un portafolio conformado por
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recursos hidraulicos y termicos a gas natural, para luego adicionar dos unidades
termicas a carbon, el calculo de las fronteras ecientes se realiza a traves de las
series de tiempo de los precios de cada uno de los recursos de generacion.
Carrion et al. (2007) ofrecen una tecnica basada en programacion estocastica
para resolver el problema de optimizacion de la adquisicion de energa electrica
por parte de un gran consumidor. Aqu los recursos de abastecimiento son
contratos bilaterales, autogeneracion limitada, y un grupo generador, modelando
la aversion al riesgo usando la medida de riesgo CVaR.
Sanchez et al. (2014) hacen una valoracion del riesgo nanciero en la venta
de energa electrica por medio de contratos a largo plazo desde la perspectiva
de un agente productor de energa electrica colombiano. Los autores desarrollan
un modelo que mide el riesgo por medio de las medidas VaR y CVaR sobre un
horizonte de tiempo determinado considerando diferentes escenarios.
En este trabajo se plantea un modelo de optimizacion del riesgo que tiene
en cuenta la incertidumbre en la demanda y los precios, as como restricciones
relativas a un nivel mnimo de rentabilidad y algunas de las diferentes tecnologas
de produccion de energa para el sector energetico colombiano. En la Seccion 2 se
presenta una descripcion cualitativa del problema de optimizacion. La Seccion
3 expone en detalle el modelo de optimizacion propuesto, el cual se fundamenta
en la tecnica de optimizacion del CVaR expuesta en Rockafellar & Uryasev
(2000). El modelo minimiza el riesgo y utiliza restricciones sobre la demanda de
energa electrica, los precios spot y las tecnologas de generacion hidroelectrica,
termica y eolica. El caso de aplicacion se describe en la Seccion 4. En la Seccion
5 se hace el analisis de los resultados, incluyendo los detalles sobre el ajuste de
la demanda, el tratamiento de los precios y los costos, para terminar con un
analisis de los diferentes escenarios reunidos bajo dos condiciones ambientales:
invierno y verano. En la Seccion 6 se exponen las conclusiones a las que se llega
en esta investigacion, las cuales se enfocan en las perspectivas de valoracion del
CVaR y de analisis de portafolios. Por ultimo, en la Seccion 7, se plantean las
recomendaciones para futuros trabajos e investigaciones que complementen la
presente.
2. Descripcion del problema de optimizacion
En esta seccion se presenta una descripcion detallada del problema de
optimizacion y la estrategia de solucion empleada en esta investigacion.
Antes de presentar las caractersticas del problema en estudio, es importante
resaltar que la descripcion que se presenta, as como el modelo matematico
formulado en la siguiente seccion, son genericos. Lo anterior implica que estos son
utiles para describir y modelar, respectivamente, el problema de optimizacion
de cualquier agente que use alguna de las tecnologas de generacion de energa
consideradas en este problema.
En esta investigacion se presenta el problema de optimizacion de benecios
de un agente generador de energa como un problema de portafolios en el cual se
posee un conjunto de tecnologas para generacion de la misma y un conjunto de
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plantas de generacion para cada tipo de tecnologa. La solucion a este tipo de
problema consiste en, dada una demanda de energa que debe ser generada,
decidir cuanta energa generar con cada tipo de tecnologa, considerando
restricciones tecnicas y operativas relativas a cada tipo de tecnologa de
generacion.
Este tipo de problemas son, en efecto, problemas de optimizacion estocastica
con multiples objetivos. Los problemas de optimizacion de portafolios, tal como
se ha descrito en la seccion anterior, son en esencia problemas multiobjetivo
debido a que, por lo general, se busca maximizar el retorno de una inversion
mientras que se minimiza el riesgo asociado a la misma.
Usualmente los problemas multiobjetivo son transformados en problemas
mono-objetivo equivalentes. Una de las estrategias para este n es mantener
uno de los objetivos a optimizar como funcion objetivo y los demas como
restricciones. En particular en este trabajo de investigacion se ha optado
por mantener como funcion objetivo la minimizacion del riesgo y como otra
restriccion el objetivo basado en rentabilidad. Se puede encontrar mayor
informacion sobre el metodo -restricciones en Cohon (1978) y Xidonas et al.
(2012)
Por otro lado, los problemas de optimizacion estocastica se transforman en
problemas equivalentes deterministas a traves de estrategias como la sustitucion
de los parametros estocasticos por estimadores, como los promedios, o la
sustitucion de las funciones estocasticas por funciones deterministas basadas
en probabilidades. Para los nes de esta investigacion se utiliza la estrategia de
restricciones de azar conjuntas descritas en Kall & Mayer (2015) y Alonso-Ayuso
et al. (2004).
En la funcion objetivo se considera la minimizacion del riesgo, el cual en este
contexto se puede denir como la posibilidad de obtener perdidas economicas
debido a las operaciones de generacion de energa electrica.
La funcion objetivo secundaria, el retorno o rentabilidad de la operacion, es
modelada como una restriccion la cual evita obtener rentabilidades esperadas
bajas.
Las restricciones del problema se pueden clasicar en cuatro grandes grupos.
Los tres primeros se reeren a las restricciones impuestas por cada tipo de
tecnologa de generacion de energa, mientras que el ultimo corresponde a la
demanda.
Se asume que el agente generador posee un conjunto J de centrales
termoelectricas. Cuando una central termoelectrica j2J esta en funcionamiento
su produccion debe estar entre Pmin(jt) y Pmax(jt) en cada perodo de tiempo
t. Adicionalmente, la produccion en dicha central esta limitada por el maximo
aumento en la generacion de energa entre dos periodos consecutivos o maxima
rampa de subida (Wj) y la maxima disminucion en la generacion de energa
entre dos periodos consecutivos o maxima rampa de bajada (Xj). Los costos de
dicha central estan representados por los costos jos Aj (en millones de pesos,
MCOP), los costos variables Bj (en MCOP por Gigavatio-hora o GWh).
El agente generador opera tambien un conjunto I de centrales
hidroelectricas. La produccion de una central hidroelectrica i 2 I debe estar
5
entre Qmin(it) y Qmax(it). La cantidad de energa que se puede generar en una
central hidroelectrica i esta limitada por el volumen de agua en su respectivo
embalse. El volumen del embalse debe estar entre los lmites inferior V min(it)
y superior V max(it) en el periodo de tiempo t. Este volumen es afectado por
la cantidad de energa generada y las aportaciones externas rit. Se puede notar
que la cantidad de energa a generar esta relacionada con las decisiones del
problema, y se relaciona con el volumen de agua invertido en generacion por
medio del factor fi. La operacion de la central hidroelectrica i implica costos
jos Hi (en MCOP) y costos variables Hvi (en MCOP por GWh).
En cuanto al conjunto L de centrales eolicas, cada central l 2 L solo esta
limitada por su capacidad, as su generacion de energa esta entre el lmite
inferior Omin(lt) y el lmite superior Omax(lt) en cada periodo de tiempo t. Los
costos jos son Efl (en MCOP) y los costos variables son Evl (en MCOP por
GWh).
Finalmente, la cantidad de energa generada debe ser suciente para
abastecer la demanda requerida en cada periodo. Dado que la demanda es una
variable aleatoria, esta restriccion se modela como una restriccion probabilstica.
En la siguiente seccion se presentan las ecuaciones requeridas para modelar
el problema.
3. Modelo de optimizacion propuesto
Como se dijo en la seccion anterior, en este artculo se propone un modelo de
optimizacion multi-objetivo estocastico en el que se considera la minimizacion
del riesgo y la maximizacion de los benecios de un agente generador de energa
electrica como funciones objetivo. Como estrategia de solucion se formula el
problema mediante un modelo mono-objetivo manteniendo una funcion objetivo
y convirtiendo las demas en restricciones. En este artculo se mantiene la
funcion objetivo relacionada con la minimizacion del riesgo, mientras que la
funcion objetivo relacionada con la maximizacion de los benecios se convierte
en restriccion. En el modelo propuesto, el riesgo se modela por medio del CVaR,
calculado segun Rockafellar & Uryasev (2000), utilizando datos historicos. Los
benecios se obtienen de forma tradicional: ingresos { costos, donde los ingresos
se calculan con los precios spot de mercado de la energa electrica, y los costos a
tener en cuenta corresponden a los de operacion y mantenimiento; se excluyen
los costos de montaje y puesta en marcha y demas costos provenientes de la
inversion inicial en la construccion de presas, turbinas, aspas, rotores, etc., de
cada una de las tecnologas de generacion.
A continuacion se presentan los conjuntos, ndices, variables de decision,
funcion objetivo y restricciones del modelo de optimizacion propuesto.
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3.1. Conjuntos, ndices, parametros y variables del
modelo matematico
En esta seccion se presentan los elementos relacionados tanto con los datos
del problema como con las variables de decision necesarias para la modelacion
y solucion del problema matematico.
3.1.1. Conjuntos e ndices
T; t: conjunto e ndice de los periodos en los que se divide el horizonte
temporal de planicacion, respectivamente.
J; j: conjunto e ndice de las centrales termoelectricas del sistema,
respectivamente.
I; i: conjunto e ndice de las centrales hidroelectricas del sistema,
respectivamente.
L; l: conjunto e ndice de las centrales eolicas del sistema, respectivamente.
N;n: conjunto e ndice, respectivamente, de las muestras para la
modelacion y calculo del riesgo mediante la funcion CVaR. Dicha funcion
se detalla mas adelante en esta seccion.
3.1.2. Parametros del modelo
Parametros relativos a las caractersticas de las centrales hidroelectricas:
Qmin(it): produccion mnima de energa electrica de la central
hidroelectrica i en el periodo t (GWh).
Qmax(it): produccion maxima de energa electrica de la central
hidroelectrica i en el periodo t (GWh).
rit: aportaciones externas al embalse i en el periodo t (hectometros cubicos
por cada segundo, Hm3/s).
V min(it): volumen mnimo de agua del embalse del generador
hidroelectrico i en el periodo t (Hm3).
V max(it): volumen maximo de agua del embalse del generador
hidroelectrico i en el periodo t (Hm3).
fi: factor de conversion entre la energa electrica producida por la central
hidroelectrica i y el caudal utilizado por la misma (Gigavatio-hora por
segundo por cada hectometro cubico, GWhs/Hm3).
Hi: costos jos de produccion de la central hidroelectrica i (MCOP).
Hvi: costos variables de produccion de la central hidroelectrica i
(MCOP/GWh).
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Parametros relativos a las caractersticas de las centrales termoelectricas:
Pmin(jt): produccion mnima de energa electrica de la central
termoelectrica j en el periodo t (GWh).
Pmax(jt): produccion maxima de energa electrica de la central
termoelectrica j en el periodo t (GWh).
Wj : rampa maxima de subida de carga de la central termoelectrica j
(GWh).
Xj : rampa maxima de bajada de carga de la central termoelectrica j
(GWh).
Aj : costos jos de la central termoelectrica j (MCOP).
Bj : costos variables de la central termoelectrica j (MCOP/GWh).
Cj : costos de arranque de la central termoelectrica j (MCOP).
Ej : costos de parada de la central termoelectrica j (MCOP).
Parametros relativos a las caractersticas de las centrales eolicas:
Omin(lt): produccion mnima de energa electrica de la central eolica l en
el periodo t (GWh).
Omax(lt): produccion maxima de energa electrica de la central eolica l en
el periodo t (GWh).
Efl: costos jos de produccion de la central eolica l (MCOP).
Evl: costos variables de produccion de la central eolica l (MCOP/GWh).
Otros parametros necesarios para la modelacion matematica del problema:
: nivel de probabilidad o conabilidad que se debe satisfacer en las
restricciones probabilsticas,  2 (0; 1].
g: coeciente de conversion entre unidades de caudal a unidades volumen
(s).
Parametros estocasticos del modelo:
~Dt: demanda total de energa electrica del agente generador en el periodo
t (GWh). Este parametro se comporta como una variable aleatoria.
nt: n esima muestra del precio de la electricidad para el periodo t
(MCOP/GWh). Cada muestra n se toma del historico del precio spot
de cada da en el periodo de estudio. ~t se comporta como una variable
aleatoria, la cual representa el precio de la electricidad en el periodo t.
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3.2. Variables de decision
Las siguientes son las variables de decision asociadas a las decisiones
principales, relativas a la generacion de energa electrica y la evaluacion de la
funcion objetivo:
pjt: cantidad de energa electrica que debe producir la central
termoelectrica j en el periodo t (GWh).
qit: cantidad de energa electrica que debe producir la central hidroelectrica
i en el periodo t (GWh).
wlt: cantidad de energa electrica que debe producir la central eolica l en
el periodo t (GWh).
elt: variable binaria que toma el valor de 1 si la central eolica l esta en
funcionamiento durante el periodo t, y 0 en otro caso.
hit: variable binaria que toma el valor de 1 si la central hidroelectrica i
esta en funcionamiento durante el periodo t, y 0 en otro caso.
vjt: variable binaria que toma el valor de 1 si la central termoelectrica j
esta en funcionamiento durante el periodo t, y 0 en otro caso.
yjt: variable binaria que toma el valor de 1 si la central termoelectrica j
arranca al comienzo del periodo t, y 0 en otro caso.
zjt: variable binaria que toma el valor de 1 si la central termoelectrica j
se detiene al comienzo del periodo t, y 0 en otro caso.
unt: variable que almacena el exceso de perdida media relacionado con la
muestra n en cada periodo t.
t: variable no restringida en signo que almacena el VaR para cada periodo
t.
Adicionalmente, las siguientes variables de decision ayudan a una mejor
denicion y comprension del modelo matematico:
Vit: volumen de agua del embalse del generador hidroelectrico i en el
periodo t (Hm3).
kit: caudal utilizado para generacion de energa por la central
hidroelectrica i en el periodo t (Hm3/s).
Sit: volumen de agua que es vertido por los embalses de la central
hidroelectrica i en el periodo t, es un excedente que no es aprovechado
para la generacion de energa electrica (Hm3).
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3.3. Funcion objetivo: minimizacion del riesgo
Es deseable que las medidas de riesgo cumplan con algunas caractersticas
que las calica como coherentes. En Panjer (2006), Rachev et al. (2008), Rachev
et al. (2011), entre otros, se enuncia que una medida de riesgo () se dice
coherente si cumple con las siguientes propiedades:
1. Subaditividad: (x+ y)  (x) + (y).
2. Monotonicidad: Si x  y para toda posible realizacion entonces (x) 
(y).
3. Homogeneidad positiva: Para cualquier constante positiva c, se tiene que
(cx) = c(x).
4. Invarianza a las traslaciones: Para cualquier constante c, se tiene que (x+
c) = (x) + c.
En esta investigacion se cuantica el riesgo mediante la medida CVaR
(Conditional Value at Risk) de acuerdo con el procedimiento descrito en
Rockafellar & Uryasev (2000) y Pug (2000). El CVaR es un medida coherente
basada en otra medida conocida como VaR (Value at Risk).
El VaR es una medida de riesgo popularizada por JP Morgan e incluida
en la regulacion del sector nanciero estadounidense a mediados de los a~nos
90 (Rachev et al. , 2011), el cual se dene como el percentil superior de la
distribucion de probabilidad de la funcion de perdidas al nivel de conanza ,
que se denota como VaR(x) o (x).
VaR(x) =  = nffx 2 R : Pfx  g  g
= F 1(1  )
donde F es la funcion de distribucion continua de la funcion de perdidas x y
F 1 es su inversa. Uryasev (2000), Panjer (2006), entre otros, precisan que el
VaR carece de la propiedad de subaditividad, lo que signica que sera posible
tener un portafolio con un VaR mayor que la suma de los subportafolios que
lo integran, situacion que va en contra del principio de diversicacion de la
inversion; ademas, es difcil de optimizar cuando se calcula a partir de escenarios
y puede resultar con multiples extremos locales lo que imposibilita la mezcla de
portafolios (Uryasev, 2000).
Por otro lado, el CVaR es una medida de riesgo coherente, como lo demuestra
Pug (2000), que ademas cumple con las propiedades de dominancia estocastica
de primer y segundo orden. La denicion del CVaR esta dada en terminos de la
esperanza condicional por:
CVaR(x) = Efxjx  g (1)
En Panjer (2006) se muestra la siguiente expresion alternativa:
10
CVaR(x) =  +
1
1  Ef[x   ]
+g
con [x    ]+ = maxfx    ; 0g y donde la expresion 11 Ef[x    ]+g se
denomina exceso de perdida media. Cuando se desconoce  resulta el problema
de optimizacion planteado por Pug (2000) y que se concreta en Uryasev (2000)
y Rockafellar & Uryasev (2000) para una funcion de perdida mas general
que depende de los vectores x y r, siendo x 2 Rn un vector determinista
que representa el portafolio de los diferentes instrumentos y pertenece a un
conjunto de portafolios factibles X, con
Pn
j=1 xj = 1 y r 2 Rm es un vector
aleatorio que representa los precios o los retornos. La distribucion de r es una
distribucion conjunta cuya densidad de probabilidad es p(r); sin embargo, en
la presentacion de Uryasev (2000) y Rockafellar & Uryasev (2000) no es una
prioridad conocerla. Para cada x, la funcion f(x; r) es una variable aleatoria
que tiene una distribucion en R inducida por la distribucion de probabilidad de
r. La probabilidad de que f(x; r) no exceda un umbral  esta dada por
	(x; ) =
Z
f(x;r)
p(r) dr:
Para un x jo, la funcion 	 es la distribucion acumulada de las perdidas
asociadas con x, que describe por completo el comportamiento de la variable
aleatoria f(x; r), no es decreciente con respecto a  y es continua desde la
derecha. As, el VaR(x) queda denido de forma alternativa como:
(x) = mnf 2 R : 	(x; )  g
donde (x) es el punto nal izquierdo del intervalo no vaco que consiste de
los valores  para los cuales 	(x; ) = .
Por su parte el CVaR(x) queda denido como:
(x) = (1  ) 1
Z
f(x;r)(x)
f(x; r)p(r) dr
en donde la probabilidad de que f(x; r)  (x) es 1 , de modo que (x) se
interpreta como la esperanza condicional de las perdidas asociadas con x que son
iguales o mayores que (x) como en (1). Se dene la funcion F : X  R! R,
denominada funcion de desempe~no, como:
F(x; ) = + (1  ) 1
Z
r2Rm
[f(x; r)  ]+p(r) dr: (2)
La funcion F(x; ) es convexa y diferenciable en  como se arma en
Rockafellar & Uryasev (2000).
En el caso en que x es el portafolio de tecnologas de generacion debe cumplir
que xj  0 y xT1 = 1, rj es el retorno de la j esima tecnologa de generacion, la
funcion de distribucion de r es la distribucion conjunta de los precios o retornos
de las tecnologas de generacion con funcion de densidad de probabilidad p(r),
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la funcion de perdidas es f(x; r) =  xT r. La funcion de desempe~no se aproxima
a partir de un conjunto N de muestras por:
F^(x; ) = + [jN j  (1  )] 1
X
i2N
[ xT r(i)   ]+
en donde jN j el cardinal del conjunto de muestras. La minimizacion de F^ sobre
XR se puede reducir a un problema de programacion convexa, introduciendo
variables reales auxiliares ui para i 2 N , equivalente a minimizar el siguiente
modelo lineal:
mn +
1
jN j  (1  )
X
i2N
ui
s.a. xT r(i) + + ui  0; 8 i 2 N
ui  0; 8 i 2 N
xT ^  
xT1 = 1
x  0
donde ^ = jN j 1Pi2N r(i), y r(i) es la i-esima muestra del vector de precios o
retornos. Este problema se soluciona independientemente de la distribucion de
probabilidad que tenga r (Rockafellar & Uryasev, 2000; Uryasev, 2000).
De esta forma se puede formular la funcion objetivo estocastica para
minimizar el CVaR de un generador de energa electrica del siguiente modo:
mn
X
t2T

t +
1
jN j  (1  )
X
n2N
unt

(3)
donde:
CVaR(t) = t +
1
jN j  (1  )
X
n2N
unt: CVaR en el periodo t
t: VaR
(t) en el periodo t,
unt: exceso de perdida para la muestra n en el periodo t.
Esta expresion para la funcion objetivo permite calcular el VaR y el CVaR
globales correspondientes a los periodos de estudio a partir de los valores de
VaR(t) y CVaR(t) de cada periodo t.
3.4. Restricciones
Las restricciones representadas por las ecuaciones y desigualdades (4) a (29)
corresponden a las restricciones del problema de optimizacion propuesto.
Las desigualdades en (4) son las equivalentes deterministas de las
restricciones de demanda en cada periodo t. La probabilidad de que la
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produccion de energa electrica sea menor o igual a la demanda en el periodo
t 2 T , considerando las diferentes tecnologas, debe ser mayor o igual a la
probabilidad descrita por el parametro gamma, o lo que es lo mismo, es la
probabilidad de que dicha produccion satisfaga la demanda.
P
X
i2I
qit +
X
j2J
pjt +
X
l2L
wlt  Dt

 ; 8 t 2 T (4)
En (5) se restringe la produccion de energa eolica, desde Omin(lt) hasta
lo maximo permitido por la capacidad efectiva neta (CEN), Omax(lt) para la
central eolica l 2 L.
Omin(lt)  elt  wlt  Omaxlt  elt; 8 l 2 L; t 2 T (5)
En estas restricciones, el factor elt, es la variable de decision binaria que
decide si la central eolica l 2 L funciona o no en el periodo t 2 T ; cuando dicha
variable es igual a cero (elt = 0), la produccion de energa en la central eolica
l 2 L es igual a cero (wlt = 0).
Las desigualdades en (6) restringen la produccion de energa termica, desde
Pmin(jt) hasta lo maximo permitido, Pmax(jt), por la CEN para la central
termica j 2 J en el periodo t 2 T .
Pmin(jt)  vjt  pjt  Pmax(jt)  vjt; 8 j 2 J; t 2 T (6)
En estas restricciones el factor vjt, es la variable de decision binarias que
decide si las central termica j funciona o no en el periodo t; la logica es similar
a la variable elt en las desigualdades (5).
La rampa maxima de bajada establece la disminucion maxima en la
produccion de energa electrica de un periodo al siguiente para la central
termoelectrica j 2 J , tal como lo describen las desigualdades (7).
pjt   pj;t+1 Wj ; 8 j 2 J; t 2 T n fjT jg (7)
Similarmente, la rampa maxima de subida, restringida por las desigualdades
(8) establece el incremento maximo en la produccion de energa electrica de un
periodo al siguiente para las central termoelectrica j 2 J .
pj;t+1   pjt  Xj ; 8 j 2 J; t 2 T n fjT jg (8)
Las restricciones (9) a (11) hacen referencia a las relaciones entre las
variables binarias para la produccion termica. Estas garantizan el adecuado
((funcionamiento)) de las centrales termicas teniendo en cuenta arranques y
paradas.
yjt   zjt = vjt   vj;t 1; 8 j 2 J; t 2 T n f1g (9)
zjt  vj;t 1; 8 j 2 J; t 2 T n f1g (10)
yjt  1  vj;t 1; 8 j 2 J; t 2 T n f1g (11)
13
Las desigualdades (12) restringen la produccion de energa termoelectrica,
desde Qmin(it) hasta lo maximo permitido, Qmax(it), por la CEN de la central
hidroelectrica i 2 I. En estas restricciones las variables de decision hit deciden
si la central hidroelectrica i funciona o no en el periodo t, de manera similar a
las variables elt y vjt en las desigualdades (5) y (6).
Qmin(it)  hit  qit  Qmax(it)  hit; 8 i 2 I; t 2 T (12)
Las restricciones (13) limitan el volumen de agua almacenado en los embalses
de la central hidroelectrica i 2 I en cada periodo de tiempo t segun los escenarios
de estudio.
V min(it)  Vit  V max(it); 8 i 2 I; t 2 T (13)
Las restricciones (14) garantizan la continuidad hdrica de las represas. El
volumen de agua en el embalse de la central i 2 I en el periodo t es igual al
volumen nal del periodo t 1 mas los aportes hdricos en el periodo t menos los
vertimientos en el periodo t menos el agua turbinada utilizada para generacion
en el periodo t.
Vit = Vi;t 1 + g  rit   Sit   g  kit; 8 i 2 I; t 2 T n f1g (14)
Las desigualdades en (15) restringen el volumen de agua que es turbinado y
utilizado para la generacion de energa del generador i 2 I durante el periodo t.
Dicho volumen esta restringido por el volumen actual del embalse y el volumen
mnimo permitido para el mismo.
g  kit  Vit   V minit; 8 i 2 I; t 2 T (15)
La equivalencia entre el caudal turbinado y la generacion de energa
hidroelectrica esta representada por las ecuaciones (16). Estas restricciones
garantizan que la energa electrica producida por la central hidroelectrica
i 2 I en el periodo t es la generada exactamente por la utilizacion del caudal
turbinado.
qit = fi  kit; 8 i 2 I; t 2 T (16)
Las restricciones (17) y (18) modelan el VaR y el CVaR de acuerdo con
el modelo lineal presentado en la subseccion anterior, tomando en cuenta los
ingresos de la generacion de energa debidos a las tres tecnologas y los costos
de produccion de las mismas. Estas restricciones complementan la medida de
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riesgo CVaR en la funcion objetivo.
nt
X
i2I
qit +
X
j2J
pjt +
X
l2L
wlt

 
X
i2I
(Hi  hit +Hvi  qit)
 
X
j2J
(Aj  vjt +Bj  pjt + Cj  yjt + Ej  zjt)
 
X
l2L
(Efl  elt + Evl  wlt) + t + unt  0;
8 t 2 T; n 2 N (17)
X
t2T

t
X
i2I
qit +
X
j2J
pjt +
X
l2L
wlt

 
X
i2I
(Hi  hit +Hvi  qit)
 
X
j2J
(Aj  vjt +Bj  pjt + Cj  yjt + Ej  zjt)
 
X
l2L
(Efl  elt + Evl  wlt)

 
(18)
en donde t = jN j 1
X
n2N
nt.
Esta restriccion utiliza las muestras del precio spot de oferta nacional y a~nade
la exigencia mnima del retorno del inversionista, , es decir, el nivel mnimo
de utilidades que el inversionista requiere para el periodo de estudio.
Finalmente,las restricciones (19) a (29) corresponden a las condiciones de no
negatividad y de dominio de las variables de decision.
pjt  0; 8 j 2 J; t 2 T (19)
qit  0; 8 i 2 I; t 2 T (20)
wlt  0; 8 l 2 L; t 2 T (21)
un  0; 8 n 2 N (22)
Vit  0; 8 i 2 I; t 2 T (23)
Sit  0; 8 i 2 I; t 2 T (24)
elt 2 f0; 1g; 8 l 2 L; t 2 T (25)
hit 2 f0; 1g; 8 i 2 I; t 2 T (26)
vjt 2 f0; 1g; 8 j 2 J; t 2 T (27)
yit 2 f0; 1g; 8 i 2 I; t 2 T (28)
zjt 2 f0; 1g; 8 j 2 J; t 2 T (29)
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4. Aplicacion del modelo a un caso real de un
agente generador de energa en Colombia
El modelo matematico de optimizacion descrito en la seccion anterior fue
validado usando datos publicos reales del Portal BI de XM (www.xm.com.co),
teniendo en cuenta tres conguraciones diferentes de generacion de energa.
La conguracion uno (C1), corresponde a un generador electrico con centrales
hdricas, termicas y eolicas, con capacidades efectivas netas de 606 MW, 445
MW y 19.5 MW respectivamente. La conguracion dos (C2), corresponde a un
generador electrico con centrales hdricas, termicas y eolicas, con capacidades
efectivas netas de 606 MW, 1780 MW y 19,5 MW. Aunque en Colombia el
unico parque eolico existente tiene una capacidad efectiva neta de 19.5 MW, en
la conguracion tres (C3) se supone la existencia de un generador electrico con
centrales hdricas, termicas y eolicas con capacidades efectivas netas 606 MW,
445 MW y 780 MW respectivamente. La seleccion de tales conguraciones se
hace con el proposito de que una de las tecnologas de generacion tenga una
CEN mayor a cada una de las otras dos, para este efecto se multiplico por 4 la
CEN de la generadora termica, lo implica que en la conguracion (C2) el agente
generador adiciono 3 generadoras termicas identicas; para la conguracion (C3)
se multiplico por 40 la generacion eolica lo que signica que el agente generador
adquirio 39 generadoras eolicas adicionales identicas.
Las tres conguraciones anteriormente descritas se analizan por medio de
dos situaciones climaticas particulares, ((invierno)) y ((verano)), las cuales son
denidas de acuerdo a los datos historicos de los aportes en caudal de los ros
que abastecen los embalses de los generadores hidroelectricos entre los a~nos 2010
y 2015. De esta manera, ((invierno)) corresponde al cuatrimestre con mayores
aportes en caudal a los embalses entre 2010 y 2015, y ((verano)) al cuatrimestre
con menores aportes en caudal entre el mismo periodo.
El periodo de estudio corresponde a los 120 das de los meses de junio, julio,
agosto y septiembre de 2015.
Ademas, para cada una de las tres conguraciones, C1, C2 y C3, con sus
respectivas situaciones climaticas ((invierno)) y ((verano)), se analizan escenarios
considerando valores de demanda multiplicados por factores de 0.8, 1.0 y 1.2.
Asimismo, para cada uno de estos escenarios de la demanda se consideran valores
de los precios spot multiplicados por factores de 0.8, 1.0 y 1.2. Lo anterior con
el n de observar la respuesta del modelo ante estas variaciones en procura de
realizar una aproximacion a un analisis de sensibilidad.
Es as como se generan 54 escenarios diferentes, los cuales se pueden
visualizar en la Tabla 11 en el Anexo A.
El valor del precio de la electricidad es el precio spot en la bolsa de energa,
publicado en el Portal BI de XM durante el periodo de estudio. Los precios
spot se indexan al periodo de estudio con el n de poder realizar comparaciones
monetarias.
Los costos de operacion y mantenimiento (COM), jos y variables de
generacion hdrica, termica y eolica se obtuvieron de Awerbuch et al. (2004).
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Utilizando la TRM1 y el IPC2 se calcula el valor en millones de pesos
colombianos (MCOP) precios constantes, para los meses junio, julio, agosto y
septiembre de 2015. En cuanto a los costos de arranque y parada (CAP), segun
Poveda-Nu~nez (2012), estos son ofertados por los generadores termoelectricos
y no estan sujetos a ninguna regulacion de la CREG, pueden ser denidos
libremente por cada agente. Ademas, como en el portal BI de XM se suministran
los CAP sin denir que porcentajes corresponden a arranque o a parada, en este
trabajo se asume una proporcion de 50-50.
La produccion maxima de energa electrica para cada una de las centrales
se calcula a partir de la capacidad efectiva neta (CEN) correspondiente.
Para las centrales termicas, las rampas maximas de bajada y subida se
toman directamente de las establecidas y publicadas por el Consejo Nacional de
Operacion (CNO, 2014).
Igualmente, las aportaciones externas a los embalses de las centrales
hidroelectricas, y la demanda total de energa electrica, son tomados del Portal
BI de XM. Los aportes en caudal a los embalses se consideran de acuerdo a los
escenarios de invierno y verano descritos anteriormente.
Los volumenes mnimo y maximo de los embalses corresponden a los
historicos de los escenarios climaticos descritos.
El caudal turbinado y utilizado para la generacion de energa por las centrales
hidroelectricas esta limitado por el volumen util del embalse, es decir, el volumen
que es resultado de la diferencia entre los volumenes ((actual)) y el mnimo para
cada periodo, situacion contemplada en CREG (2007) y las Resoluciones 079
de 2007 y 085 de 2007.
5. Calculo y analisis de resultados
En esta seccion se presenta la manera en la que han realizado los calculos y
se hace el analisis de resultados. Con el n de hacerla mas clara para el lector
la hemos estructurado de la siguiente forma: en la Subseccion 5.1 se describe
el ajuste de la demanda, en la Subseccion 5.2 el tratamiento de los precios,
el tratamiento de los costos se presenta en la Subseccion 5.3. La descripcion
y analisis de escenarios se presenta en la Subseccion 5.4, la descripcion de los
resultados se realiza en la Subseccion 5.5, y algunos escenarios particulares son
analizados en la Subseccion 5.6.
Los calculos computacionales se realizaron en un computador con procesador
Intel Pentium CPU 3520 @ 2.16GHz  4, con 4 GB de memoria RAM y sistema
operativo Linux Mint 17.2 Cinnamon 64-bit. El modelo de optimizacion fue
codicado en el software GLPK Solver version 4.52. Una ejecucion del modelo en
cada escenario toma aproximadamente 30 segundos para encontrar una solucion
optima.
El nivel de conanza utilizado para el calculo del CVaR es  = 0:95. Dado
que la funcion de perdidas se toma como el negativo de la funcion de benecios,
1TRM: Tasa Representativa del Mercado. Tomados en el mes de marzo de 2016.
2IPC: Indice de Precios al Consumidor. Tomados en el mes de marzo de 2016.
17
si se tienen valores negativos en los resultados, estos se deben interpretar como
utilidades y viceversa (Rockafellar & Uryasev, 2000). La interpretacion del CVaR
y el VaR es la siguiente: en promedio se pueden tener perdidas que no estan
por encima del VaR pero si en algun caso las perdidas sobrepasan este valor,
en promedio se perdera el CVaR. O si, por ejemplo, se tiene un VaR igual a
-59 742.24 y un CVaR igual a -59 688.81, se dice que cuando no se alcancen
ganancias de al menos 59 742.24, hay en promedio ganancias de 59 688.81.
5.1. Ajuste de la demanda
La demanda se comporta como una variable aleatoria, por tanto se puede
describir su comportamiento como una distribucion de probabilidad. En el
periodo de estudio tuvo un comportamiento que se ajusta a una distribucion
normal cuyo parametro de forma es la media  = 11:4 MW con un valor p
de 1:27  10 178 y con un parametro de escala log() de 1.48 que corresponde
a la desviacion estandar  = 4:38 con un valor p de 5:14  10 116, el valor
AIC es de 699 siendo el valor mas peque~no de los resultantes entre las demas
distribuciones candidatas. El valor maximo de la demanda es 20:26 MW y el
mnimo es de 0:64 MW. Con nes de factibilidad se determina que el parametro
gamma tiene un valor  = 0:9954, que resulta de excluir la probabilidad de los
valores negativos. As pues, la restriccion de la demanda de energa se satisface
con una probabilidad de 99; 54 %.
5.2. Tratamiento de los precios
Los precios utilizados en el modelo corresponden a los precios de bolsa del
mercado de energa electrica o precios spot consignados en el portal BI de XM.
Para cada uno de los escenarios se toman los precios spot del escenario y se
indexan al periodo de estudio. Puesto que en el calculo del CVaR se precisa de
muestras para los precios en cada periodo, se toman los precios spot de cada
una de las 24 horas del da correspondiente, como una muestra del precio del
periodo. Dichos precios se ven inuenciados mayormente por los niveles hdricos
de las presas. Reaccionan al alza cuando los niveles de las presas estan bajos y
viceversa. En la Figura 1, la cual muestra las reservas, los aportes hdricos y los
precios spot de la bolsa para el periodo de estudio, se nota un aumento subito de
los precios entre los das 113 al 120, aproximadamente en septiembre, congruente
con una disminucion de los niveles hdricos. Igualmente en la Figura 2 se puede
observar que los precios correspondientes al invierno son en promedio mas bajos
que los del periodo de estudio; los precios de verano tienen un promedio muy
similar a los del periodo de estudio hasta antes de septiembre.
5.3. Tratamiento de los costos
Los costos jos y variables de operacion y mantenimiento se toman de
Awerbuch et al. (2004). All se describen los costos para una variedad de
plantas generadoras de energa electrica basadas en diferentes combustibles
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Figura 1: Reservas, aportes y maximo precio de oferta en el periodo de estudio
como petroleo, gas, carbon, viento, geotermica e hidrotermica. Para el caso
del presente artculo se toman los costos jos de operacion y mantenimiento
consignados en la Tabla 1.
Tabla 1: Costos jos y variables de operacion y mantenimiento
Combustible
Costos Gas Viento Agua
Costos jos (USDcent/kW) 15.51 24.44 15.25
Costos variables (USDcent/kWh) 0.12 0.10 0.05
Los calculos se realizan teniendo en cuenta las respectivas TRM e IPC
para indexarlos al periodo de estudio. Como los costos jos estan dados en
unidades monetarias por potencia, dichos costos son el resultado de multiplicar
la tasa correspondiente de la Tabla 1 por la capacidad efectiva neta de la planta
respectiva. Los costos variables estan dados en unidades monetarias por unidad
de energa, por lo tanto son el resultado de multiplicar la tasa correspondiente
de la Tabla 1 por la energa producida por el generador respectivo.
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Figura 2: Maximo precio de oferta para invierno, verano y el periodo de estudio
5.4. Analisis de escenarios
Para la validacion y analisis de resultados se plantearon 54 escenarios, los
cuales se describen con sus caractersticas en la Tabla 11 del Anexo A.
Utilizando los datos del Portal BI y los costos de generacion de la Tabla
1, el modelo de optimizacion propuesto arroja solamente valores del VaR y
del CVaR negativos. Para vericar que el modelo efectivamente puede arrojar
valores positivos del CVaR y el VaR, se deben producir escenarios en los que
los costos de generacion electrica sean multiplicados por un factor de 900, lo
cual corresponde a escenarios ((extraordinarios)) que no son tenidos en cuenta
en este trabajo. En consecuencia, con datos y escenarios ((normales)), no hay
riesgo de perdida incluso si se dene como nivel de conanza para el VaR y el
CVaR el 99 %. Esto es debido a que la distribucion de las utilidades tiene su
cola inferior muy por encima de cero. Cabe decir que el VaR y el CVaR tambien
son dependientes del parametro  puesto que se ampla la zona de riesgo al
aumentarlo y la disminuye para valores menores; por su parte el portafolio
sufre cambios muy peque~nos que disminuyen la participacion, dentro de cada
tecnologa, de las centrales con mayores costos.
Es importante resaltar que el portafolio global es poco sensible a la variacion
de los precios; sin embargo, tal variacion afecta, como es obvio, los ingresos, las
utilidades y por ende el VaR y el CVaR, los cuales son decrecientes cuando se
tiene un aumento en el factor de precio; cuando el factor de precio pasa de 0.8
a 1.0 el aumento en los temes mencionados es de alrededor del 25 %, cuando se
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realiza un cambio de 1.0 a 1.2 en el factor de precios el aumento es de alrededor
del 20 %. Este mismo patron se encuentra en todos los escenarios.
Un patron similar se encuentra observando las demandas en lo referente a
los ingresos y las utilidades y por tanto en las medidas de riesgo, es decir, se
nota un decremento porcentual en estos temes de alrededor del 25 %, entre el
24.43 % y 25.19 % cuando se aumenta la demanda desde el factor 0.8 a 1.0; por
su parte cuando la demanda se incrementa modicando el factor de 1.0 a 1.2
tiene un incremento en estos temes de alrededor del 20 %, entre 19.63 % y el
20.12 %. Sin embargo, la participacion de las tecnologas en los portafolios se
modica sustancialmente en terminos porcentuales, detalle que se muestra en
las secciones siguientes para cada tipo de clima.
5.4.1. Verano
Los costos de generacion y los ingresos de la tecnologa hdrica para el
escenario verano en todo el periodo de estudio son crecientes con el aumento
de la demanda; no se presentan cambios sustanciales en el portafolio cuando se
modica el factor de precio, aunque s los hay en el riesgo, por cuanto el riesgo
se incrementa cuando disminuyen los precios debido a que el margen de utilidad
es menor.
En lo referente a los costos de generacion, para la conguracion de generacion
C1, estos aumentan 0.9 % cuando el factor de demanda pasa de 0.8 a 1.0, y
aumentan 1.3 % cuando el factor de demanda pasa de 1.0 a 1.2. Bajo las mismas
circunstancias en el cambio del factor de demanda los ingresos se incrementan
un 24.65 % y 19.78 %, respectivamente. Por su parte para la conguracion de
generacion C2 se tiene que los costos tienen un aumento de 0.4 % y 0.54 %,
para los ingresos se tiene que el incremento es 24.65 % y de 19.78 % para los
incrementos respectivos en el factor de demanda. Para la conguracion C3 los
incrementos en los costos y los ingresos son respectivamente 0.41 % y 0.51 % para
los primeros y del 25 % y 20 % para los segundos con los incrementos respectivos
en el factor de demanda.
En lo referente a las utilidades se tiene un comportamiento similar al
enunciado con anterioridad para los ingresos. El anterior comportamiento queda
justicado en cuanto que el modelo procura suplir la demanda, as si la demanda
aumenta la produccion aumenta y por tanto los costos, ingresos y las utilidades;
respecto de las medidas de riesgo CVaR y VaR se hacen cada vez mas peque~nas
por cuanto los benecios estan aumentando y cada vez la cola de las perdidas
se vuelve mas positiva.
Ante la variacion en el factor de precio de 0.8 a 1.0 y luego de 1.0 a 1.2, las
utilidades para las tres conguraciones aumentan en alrededor de un 25 % y en
un 20 % respectivamente. La Tabla 2 muestra los datos respectivos.
La participacion en los portafolios optimos de generacion para las tres
tecnologas en todo el periodo de estudio se consignan en la Tabla 3. Como
se puede ver, las porciones del portafolio se ven afectadas ante un aumento en
la demanda, cediendo la tecnologa hdrica parte de su porcion en el portafolio a
las otras dos tecnologas. Este cambio tiene un comportamiento no lineal como
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Tabla 2: Costos de generacion, ingresos, utilidades, CVaR y VaR en escenario
de verano, segun los factores de demanda, con factor de precio 1 y las tres
conguraciones de generadores
Conf. F. Dem. Costos Ingresos Utilidades CVaR VaR
C1
0.8 224.7 196 376.0 196 151.1 -165 121.1 -169 860.1
1.0 226.7 244 790.1 244 563.3 -205 990.9 -211 701.1
1.2 229.8 293 204.3 292 974.5 -246 859.7 -253 541.0
C2
0.8 497.0 196 375.8 195 878.8 -164 848.8 -169 587.8
1.0 499.0 244 790.1 244 291.1 -205 718.7 -211 428.8
1.2 501.7 293 204.3 292 702.7 -246 587.9 -253 269.2
C3
0.8 469.1 196 384.1 195 915.0 -164 882.4 -169 624.0
1.0 471.0 245 480.2 245 009.2 -206 218.4 -212 145.4
1.2 473.4 294 576.2 294 102.8 -247 553.8 -254 666.2
se puede ver de las diferencias en las participaciones, a saber 0.0564 y -0.1189
para un paso de 0.8 a 1.0 y 1.0 a 1.2 respectivamente en el factor de demanda.
La participacion en el portafolio de las tecnologas de generacion no cambia
sustancialmente ante un cambio en el factor de precio. Se puede resaltar, de igual
forma, como para las dos primeras conguraciones, con el factor de demanda en
0.8, la participacion en el portafolio de las tres tecnologas es identica; situacion
que cambia para cuando se tiene un parque eolico amplio, conguracion C3, en
donde la tecnologa eolica absorbe la produccion termica y la tecnologa hdrica
mantiene su porcion en la produccion.
Tabla 3: Portafolios optimos de generacion en verano para el factor de precio 1
Conf. F. Dem Hdrica Termica Eolica
C1
0.8 99.33 % 0.37 % 0.30 %
1.0 93.69 % 5.07 % 1.23 %
1.2 81.80 % 16.74 % 1.46 %
C2
0.8 99.33 % 0.37 % 0.30 %
1.0 94.20 % 4.48 % 1.32 %
1.2 85.51 % 12.78 % 1.71 %
C3
0.8 99.33 % 0.00 % 0.67 %
1.0 94.05 % 0.00 % 5.95 %
1.2 85.13 % 0.60 % 14.28 %
En terminos del CVaR, se tiene que los mejores tres escenarios de verano,
o aquellos tres que tienen menor riesgo son los escenarios 54, 36 y 45, los
cuales presentan factores de precio y demanda iguales a 1.2. El CVaR para
dichos escenarios es de -297 159.3 MCOP, -296 277.6 MCOP y -296 005.8 MCOP
respectivamente. Ademas, estos escenarios son los que reportan las mayores
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utilidades en verano con 353 018.2 MCOP, 351 615.4 MCOP y 351 343.5 MCOP
respectivamente.
El mejor escenario en verano, escenario 54, se presenta para la conguracion
tecnologica C3, es decir, un generador conformado por centrales hidroelectricas,
termicas y eolicas con capacidades efectivas netas totales de 606 MW, 445 MW
y 780 MW respectivamente. Como el VaR es igual a -305 694.1 MCOP y el
CVaR es igual a -297 159.3 MCOP, se puede decir que cuando no se alcancen
ganancias de por lo menos 305 694.1 MCOP, hay en promedio ganancias de
297 159.3 MCOP, durante el periodo de estudio.
El segundo mejor escenario en verano es el 36. Este se presenta para
la conguracion tecnologica C1, es decir, para un generador compuesto por
centrales hdricas, termicas y eolicas con capacidades efectivas netas de 606
MW, 445 MW y 19.5 MW respectivamente.
El tercer mejor escenario de verano es el 45. Dicho escenario corresponde
a la conguracion tecnologica C2, osea un generador compuesto por centrales
hdricas, termicas y eolicas con capacidades efectivas netas de 606 MW, 1780
MW y 19.5 MW respectivamente.
Teniendo en cuenta lo anterior se puede decir que aumentos en la demanda
y en los precios hacen que el valor del CVaR disminuya, lo que se interpreta
como una disminucion del riesgo asociado al escenario correspondiente; a su vez
que tales incrementos en la demanda y los precios generan un aumento en las
utilidades. La Tabla 4 muestra los costos, ingresos, utilidad, CVaR y VaR de
cada uno de los tres mejores escenarios.
Tabla 4: Tres mejores escenarios de verano, para el factor precio y demanda
iguales a 1.2
Esc. Conf. Costos Ingr. Util. CVaR VaR
54 C3 473.4 353 491.5 353 018.0 -297 159.3 -305 694.1
36 C1 229.8 351 845.2 351 615.4 -296 277.6 -304 295.2
45 C2 501.6 351 845.2 351 343.5 -296 005.8 -304 023.4
Por otro lado, se tiene que los tres peores escenarios o aquellos que
presentan mayor CVaR y por lo tanto los de mayor riesgo son 28, 46 y 37,
los cuales presentan factores de precio y demanda de 0.8 y valores del CVaR
iguales a -132 052.0 MCOP, -131 812.1 y -131 779.6 respectivamente. Ademas se
presentan utilidades de 156 8796.0 MCOP, 156 638.2 MCOP y 156 603.6 MCOP
respectivamente. El escenario 28 se da para un generador con la conguracion
tecnologica C1, el 46 para la conguracion C3, y el 37 para la C2. Es de esperarse
que el escenario 37 sea el de mayor riesgo, dado que presenta precios y demanda
menores, y ademas posee mayor capacidad en la tecnologa termica, la cual tiene
menor participacion en el portafolio. La Tabla 5 muestra los costos, ingresos,
utilidad, CVaR y VAR de estos escenarios.
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Tabla 5: Tres peores escenarios de verano, para factor de precio y demanda
iguales a 0.8
Esc. Conf. Costos Ingr. Util. CVaR VaR
28 C1 224.7 157 100.6 156 876.0 -132 052.0 -135 843.2
46 C3 469.1 157 107.3 156 638.2 -131 812.1 -135 605.4
37 C2 497.0 157 100.6 156 603.6 -131 779.6 -135 570.8
5.4.2. Invierno
El comportamiento general para estos escenarios es muy similar al
comportamiento de los escenarios de verano salvo que algunos de los cambios se
hacen mas chicos. La tecnologa hdrica tiende a ceder parte de su porcion en el
portafolio ante la eolica y la termica cuando existe un aumento en la demanda.
Los incrementos porcentuales en costos de generacion para la tecnologa
hdrica en todo el periodo de estudio se comportan de manera similar al escenario
de verano. Para la conguracion C1 se encuentra que los costos aumentan en
un 0.9 % cuando la demanda pasa de 0.8 a 1.0 y en 1.9 % cuando la demanda
va de 1.0 a 1.2. Por su parte el ingreso, ante una variacion en el factor de la
demanda como la descrita anteriormente, tiene un incremento inicial del 24.43 %
y luego de un 19.63 %; las utilidades se incrementan en un 24.49 % ante la
primera variacion en la demanda y en un 19.67 % ante la posterior variacion en
la demanda. La conguracion C2, presenta la siguiente caracterizacion cuando
se realiza la variacion en el factor de demanda como se ha venido haciendo:
los costos aumentan en un 0.4 % cuando el factor de demanda pasa de 0.8 a
1.0 y en un 0.5 % cuando el factor de demanda pasa de 1.0 a 1.2; los ingresos
se incrementan inicialmente en un 24.43 % y para la segunda variacion en el
factor demanda en un 19.63 %, por su parte las utilidades lo hacen en 24.56 %
y en un 19.72 % cuando el factor de demanda se manipula como se ha venido
comentando. Para la conguracion C3 los cambios son los siguientes: en los
costos se pasa de un 0.4 % a un 0.48 %, los ingresos pasan de un 25 % a un 20 %
y los ingresos tienen valores de incremento porcentual de 25.13 % y del 20.08 %,
bajo las mismas condiciones en la variacion del factor demanda.
Al igual que para los escenarios de verano, un cambio en el factor de precios
de 0.8 a 1.0 implica un cambio en las utilidades de alrededor del 25 % y de
alrededor de un 20 % para el cambio en el factor de precios de 1.0 a 1.2.
El VaR y el CVaR decrecen en la medida en que aumentan las utilidades
puesto que su cola de perdidas se esta haciendo cada vez mas positiva. Los
cambios porcentuales estan en alrededor del 25 % para un cambio en el factor
de la demanda de 0.8 a 1.0 y alrededor del 20 % para un cambio en el factor de
la demanda de 1.0 a 1.2. Estos comportamientos se deducen de la Tabla 6.
La participacion hdrica en el portafolio presenta un comportamiento casi
identico al escenario verano, cediendo parte de su participacion en el portafolio
a las otras dos tecnologas, la termica y la eolica, pero con participacion
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Tabla 6: Costos de generacion. ingresos. utilidades. CVaR y VaR en escenario
de invierno. segun los factores de demanda. con factor de precio 1 y las tres
conguraciones de generadores
Conf. F. Dem. Costos Ingresos Utilidades CVaR VaR
C1
0.8 224.7 115 408.3 115 183.6 -74 667.2 -74 734.0
1.0 226.7 143 606.6 143 374.9 -92 931.4 -93 014.9
1.2 229.7 171 794.8 171 565.3 -111 194.8 -111 295.0
C2
0.8 497.0 115 408.3 114 911.3 -74 394.9 -74 461.6
1.0 499.0 143 606.6 143 102.7 -92 659.2 -92 742.7
1.2 501.5 171 794.9 171 293.5 -110 923.0 -111 023.2
C3
0.8 469.1 115 416.4 114 947.3 -74 428.4 -74 495.1
1.0 471.0 144 270.5 143 799.5 -93 150.8 -93 234.3
1.2 473.3 173 124.6 172 651.4 -111 872.9 -111 973.1
ligeramente mayor para la tecnologa hdrica. La Tabla 7 muestra esta situacion.
Tabla 7: Portafolios optimos de generacion de energa en invierno para el
factor de precio 1
Conf. F. Dem. Hidrica Termica Eolica
C1
0.8 99.33 % 0.37 % 0.30 %
1.0 94.15 % 4.83 % 1.02 %
1.2 83.36 % 15.52 % 1.12 %
C2
0.8 99.28 % 0.38 % 0.34 %
1.0 94.65 % 4.29 % 1.06 %
1.2 87.31 % 11.37 % 1.33 %
C3
0.8 99.33 % 0.00 % 0.67 %
1.0 94.39 % 0.00 % 5.61 %
1.2 86.90 % 0.00 % 13.10 %
En lo referente a la participacion de la tecnologa hdrica en todo el periodo
de estudio se mantiene la caracterizacion hecha para el escenario verano, pero
como se dijo antes las porciones de participacion son ligeramente menores.
En terminos del CVaR, se tiene que los mejores tres escenarios de invierno,
o aquellos tres que tienen menor riesgo son los escenarios 27, 9 y 18, los cuales
presentan factores de precio y demanda de 1.2, es decir, se presenta un aumento
en la demanda y los precios del 20 %. El CVaR para dichos escenarios es
de -134342.2, -133480.0 y -133207.8 respectivamente. Ademas, estos escenarios
son los que reportan las mayores utilidades en invierno con 207276.3 MCOP,
205924.2 MCOP y 205652.4 MCOP respectivamente.
El mejor escenario en invierno, escenario 27, se presenta para la conguracion
tecnologica C3, es decir, un generador conformado por centrales hidroelectricas,
termicas y eolicas con capacidades efectivas netas totales de 606 MW, 445 MW
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y 780 MW respectivamente.
Para el escenario 27, como el VaR es igual a -134462.4 y el CVaR es igual a
-134342.2, se puede decir que cuando no se alcancen ganancias de por lo menos
134462.4 MCOP, hay en promedio ganancias de 134342.2 MCOP, durante el
periodo de estudio.
El segundo mejor escenario en invierno es el 9. Este se presenta para
la conguracion tecnologica C1, es decir, para un generador compuesto por
centrales hdricas, termicas y eolicas con capacidades efectivas netas de 606
MW, 445 MW y 19.5 MW respectivamente.
El tercer mejor escenario de invierno es el 18. Dicho escenario corresponde
a la conguracion tecnologica C2, osea un generador compuesto por centrales
hdricas, termicas y eolicas con capacidades efectivas netas de 606 MW, 1780
MW y 19.5 MW respectivamente.
De nuevo, teniendo en cuenta lo anterior se puede decir que aumentos
en la demanda y en los precios hacen que el valor del CVaR disminuya,
lo que se interpreta como una disminucion del riesgo asociado al escenario
correspondiente; a su vez que tales incrementos en la demanda y los precios
generan un aumento en las utilidades.
Tabla 8: Tres mejores escenarios de invierno, para factores de precio y
demanda de 1.2.
Esc. Conf. Costos Ingr. Util. CVaR VaR
27 C3 473.3 207 749.5 207 276.3 -134 342.2 -134 462.4
9 C1 229.6 206 153.9 205 924.3 -133 479.7 -133 599.9
18 C2 501.4 206 153.9 205 652.4 -133 207.8 -133 328.1
Continuando con un analisis del CVaR en invierno, se tiene que los tres
peores escenarios o aquellos que presentan mayor CVaR y por lo tanto los
de mayor riesgo son 1, 19 y 10, con CVaR igual a -59 688.8, -59 448.9 y
-59 416.5 respectivamente, es decir, el peor escenario es el 10. Ademas se
presentan utilidades de 92101.9835 MCOP, 91864.0269 MCOP y 91829.6588
MCOP respectivamente. La Tabla 8 muestra esta situacion.
El escenario 1 se da para un generador con la conguracion tecnologica C1,
el 19 para la conguracion C3, y el 10 para la C2. Para los tres casos anteriores
se tiene que los factores de precio y demanda son ambos de 0.8, es decir, son
escenarios que ocurren cuando se presenta una reduccion del 20 % en los precios
y la demanda, presentandose una reduccion en las utilidades, por tanto en el
VaR y el CVaR. La Tabla 9 muestra lo descrito.
5.5. Descripcion de resultados
En los escenarios de verano, en condiciones normales de demanda y precios,
un agente generador de energa con centrales de produccion hdrica, termica
y eolica con capacidades efectivas netas de 606 MW, 445 MW y 19.5 MW
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Tabla 9: Tres peores escenarios de invierno, para factores de precio y demanda
de 0.8.
Esc. Conf. Costos Ingr. Util. CVaR VaR
1 C1 224.7 92 326.6 92 102.0 -59 688.8 -59 742.2
19 C3 469.1 92 333.1 91 864.0 -59 448.9 -59 502.3
10 C2 497.0 92 326.6 91 829.7 -59 416.5 -59 469.9
respectivamente, debe generar energa segun un portafolio en el que las
tecnologas hdrica, termica y eolica produzcan el 93.7 %, 5.1 % y 1.2 % de la
energa total respectivamente. Con este portafolio de produccion, el sistema
generador obtendra unos costos de generacion totales de 226.71 MCOP, e
ingresos totales de 244 790.05 MCOP durante el periodo de estudio. As, cuando
no se alcancen por lo menos utilidades de 211 701.09 MCOP, habra en promedio
utilidades de 205990.93 MCOP.
Si hay una reduccion del 20 % en la demanda de energa electrica, el mismo
agente generador debe producir energa segun un portafolio en el que las
unidades hdricas tengan una participacion del 99.3 % de la produccion. As
el sistema tendra costos de generacion totales de 224.65 MCOP e ingresos
de 196 375.77 MCOP durante el periodo de estudio. Con este portafolio de
generacion electrica cuando el agente no alcance por lo menos utilidades de
169 860.10 MCOP, obtendra en promedio utilidades de 165 121.13 MCOP.
En cambio si se presenta un aumento del 20 % en la demanda de energa,
el agente debera generar segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica,
termica y eolica produzcan el 81.8 %, 16.7 % y 1.5 % respectivamente del total
de la energa. Con esta combinacion los costos totales de produccion seran de
229.81 MCOP y los ingresos alcanzaran los 293 204.34 MCOP. As, durante el
periodo de estudio y con este portafolio de generacion cuando no se alcancen
utilidades de por lo menos 253 541.04 MCOP, el agente obtendra en promedio
utilidades de 246 859.69 MCOP.
En condiciones normales de demanda y precios, un agente generador de
energa con unidades de produccion hdrica, termica y eolica con capacidades
efectivas netas de 606 MW, 1780 MW y 19.5 MW respectivamente, debe generar
energa segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica, termica y eolica
produzcan el 94.2 %, 4.5 % y 1.3 % de la energa total. Con este portafolio de
produccion el sistema generador obtendra unos costos de generacion totales
de 498.98 MCOP, e ingresos totales de 244 790.05 MCOP durante el periodo
de estudio. As, cuando no se alcancen por lo menos utilidades de 211 428.82
MCOP, habra en promedio utilidades de 205 718.66 MCOP.
Si hay una reduccion del 20 % en la demanda de energa electrica, el mismo
agente generador debe producir energa segun un portafolio en el que las
unidades hdricas tengan una participacion del 99.3 % de la produccion. As
el sistema tendra costos de generacion totales de 497.0 MCOP e ingresos
de 196 375.8 MCOP durante el periodo de estudio. Con este portafolio de
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generacion electrica cuando el agente no alcance por lo menos utilidades de
169 587.8 MCOP, obtendra en promedio utilidades de 164 848.80 MCOP.
En cambio si se presenta un aumento del 20 % en la demanda de energa,
el agente debera generar segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica,
termica y eolica produzcan el 85.5 %, 12.8 % y 1.7 % respectivamente del total
de la energa. Con esta combinacion los costos totales de produccion seran de
501.66 MCOP y los ingresos alcanzaran los 293 204.34 MCOP. As, durante el
periodo de estudio y con este portafolio de generacion, cuando no se alcancen
utilidades de por lo menos 253 269.19 MCOP, el agente obtendra en promedio
utilidades de 246 587.85 MCOP.
En condiciones normales de demanda y precios, un agente generador de
energa con unidades de produccion hdrica, termica y eolica con capacidades
efectivas netas de 606 MW, 445 MW y 780 MW respectivamente, debe generar
energa segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica y eolica produzcan
el 94.1 %, 5.9 % de la energa total. Con este portafolio de produccion el sistema
generador obtendra unos costos de generacion totales de 471.01 MCOP e
ingresos totales de 245 480.17 MCOP durante el periodo de estudio. As, cuando
no se alcancen por lo menos utilidades de 212 145.36 MCOP, habran en promedio
utilidades de 206 218.36 MCOP.
Si hay una reduccion del 20 % en la demanda de energa electrica, el mismo
agente generador debe producir energa segun un portafolio en el que las
unidades hdricas tengan una participacion del 99.3 % de la produccion. As
el sistema tendra costos de generacion totales de 469.09 MCOP e ingresos
de 196 384.14 MCOP durante el periodo de estudio. Con este portafolio de
generacion electrica cuando el agente no alcance por lo menos utilidades de
169 624.0 MCOP, obtendra en promedio utilidades de 164 882.4 MCOP.
En cambio si se presenta un aumento del 20 % en la demanda de energa, el
agente debera generar un portafolio en el que las tecnologas hdrica, termica
y eolica produzcan el 85.1 %, 0.6 % y 14.3 % respectivamente del total de la
energa. Con esta combinacion los costos totales de produccion seran de 473.43
MCOP y los ingresos alcanzaran los 294 576.21 MCOP. As, durante el periodo
de estudio y con este portafolio de generacion, cuando no se alcancen utilidades
de por lo menos 254 666.2 MCOP, el agente obtendra en promedio utilidades
de 247 553.8 MCOP.
En cuanto a los escenarios de invierno, en condiciones normales de demanda
y precios, un agente generador de energa con unidades de produccion hdrica,
termica y eolica con capacidades efectivas netas de 606 MW, 445 MW y 19.5
MW respectivamente, debe generar energa segun un portafolio en el que las
tecnologas hdrica, termica y eolica produzcan el 94.1 %, 4.8 % y 1.1 % de la
energa total. Con este portafolio de produccion, el sistema generador obtendra
unos costos de generacion totales de 226.67 MCOP, e ingresos totales de
143 606.59 MCOP durante el periodo de estudio. As, cuando no se alcancen
por lo menos utilidades de 93 014.92 MCOP, habra en promedio utilidades de
92 931.44 MCOP.
Si hay una reduccion del 20 % en la demanda de energa electrica, el mismo
agente generador debe producir energa segun un portafolio en el que las
28
unidades hdricas tengan una participacion del 99.3 % de la produccion. As
el sistema tendra costos de generacion totales de 224.65 MCOP e ingresos
de 115 408.3 MCOP durante el periodo de estudio. Con este portafolio de
generacion electrica cuando el agente no alcance por lo menos utilidades de
74 734.0 MCOP, obtendra en promedio utilidades de 74 667.18 MCOP.
En cambio si se presenta un aumento del 20 % en la demanda de energa,
el agente debera generar segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica,
termica y eolica produzcan el 83.4 %, 15.5 % y 1.1 % respectivamente del total
de la energa. Con esta combinacion los costos totales de produccion seran de
229.63 MCOP y los ingresos alcanzaran los 171 794.3 MCOP. As, durante el
periodo de estudio y con este portafolio de generacion cuando no se alcancen
utilidades de por lo menos 111 295.0 MCOP, el agente obtendra en promedio
utilidades de 111 194.8 MCOP.
En condiciones normales de demanda y precios, un agente generador de
energa con unidades de produccion hdrica, termica y eolica con capacidades
efectivas netas de 606 MW, 1780 MW y 19.5 MW respectivamente, debe generar
energa segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica, termica y eolica
produzcan el 94.7 %, 4.3 % y 1.0 % de la energa total. Con este portafolio de
produccion el sistema generador obtendra unos costos de generacion totales
de 498.94 MCOP, e ingresos totales de 143 606.59 MCOP durante el periodo de
estudio. As, cuando no se alcancen por lo menos utilidades de 92 742.65 MCOP,
habra en promedio utilidades de 92 659.17 MCOP.
Si hay una reduccion del 20 % en la demanda de energa electrica, el mismo
agente generador debe producir energa segun un portafolio en el que las
unidades hdricas tengan una participacion del 99.3 % de la produccion. As
el sistema tendra costos de generacion totales de 496.98 MCOP e ingresos
de 115 408.3 MCOP durante el periodo de estudio. Con este portafolio de
generacion electrica cuando el agente no alcance por lo menos utilidades de
74 461.6 MCOP, obtendra en promedio utilidades de 74 394.9 MCOP.
En cambio si se presenta un aumento del 20 % en la demanda de energa,
el agente debera generar segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica,
termica y eolica produzcan el 87.3 %, 11.4 % y 1.3 % respectivamente del total
de la energa. Con esta combinacion los costos totales de produccion seran de
501.44 MCOP y los ingresos alcanzaran los 171 794.9 MCOP. As, durante el
periodo de estudio y con este portafolio de generacion, cuando no se alcancen
utilidades de por lo menos 111 023.1 MCOP, el agente obtendra en promedio
utilidades de 110 923.0 MCOP.
En condiciones normales de demanda y precios, un agente generador de
energa con unidades de produccion hdrica, termica y eolica con capacidades
efectivas netas de 606 MW, 445 MW y 780 MW respectivamente, debe generar
energa segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica y eolica produzcan
el 94.4 %, 5.6 % de la energa total. Con este portafolio de produccion el sistema
generador obtendra unos costos de generacion totales de 470.98 MCOP e
ingresos totales de 144 270.5 MCOP durante el periodo de estudio. As, cuando
no se alcancen por lo menos utilidades de 93 234.3 MCOP, habran en promedio
utilidades de 93 150.8 MCOP.
29
Si hay una reduccion del 20 % en la demanda de energa electrica, el mismo
agente generador debe producir energa segun un portafolio en el que las
unidades hdricas tengan una participacion del 99.3 % de la produccion. As
el sistema tendra costos de generacion totales de 469.09 MCOP e ingresos
de 115 416.4 MCOP durante el periodo de estudio. Con este portafolio de
generacion electrica cuando el agente no alcance por lo menos utilidades de
74 495.1 MCOP, obtendra en promedio utilidades de 74 428.4 MCOP.
En cambio si se presenta un aumento del 20 % en la demanda de energa,
el agente debera generar segun un portafolio en el que las tecnologas hdrica y
eolica produzcan el 86.9 % y 13.1 % respectivamente del total de la energa. Con
esta combinacion los costos totales de produccion seran de 473.25 MCOP y los
ingresos alcanzaran los 173 124.6 MCOP. As, durante el periodo de estudio y
con este portafolio de generacion, cuando no se alcancen utilidades de por lo
menos 111 973.1 MCOP, el agente obtendra en promedio utilidades de 111 872.9
MCOP.
5.6. Escenarios adicionales
En esta seccion se tienen en cuenta tres escenarios adicionales que
corresponden a la situacion climatica colombiana del cuatrimestre comprendido
entre noviembre de 2015 y febrero de 2016 en la que debido al prolongado verano,
los niveles de los embalses del pas estaban llegando a niveles crticos.
Aqu tambien se toman las conguraciones C1, C2 y C3 descritas en la
Seccion 4, y solamente se tienen en cuenta factores de precios y demanda iguales
a uno.
Como se puede ver en la Tabla 10, para las tres tecnologas y las tres
conguraciones los cambios en el portafolio de generacion entre las situaciones
climaticas invierno y verano son muy peque~nos, de menos de 1 %. Pero cuando
se tiene en cuenta la situacion de los aportes de los ros que abastecen los
embalses y los niveles de estos durante el cuatrimestre noviembre-diciembre de
2015 y enero-febrero de 2016, es decir, escenario ((adicional)) los resultados de la
optimizacion del riesgo indican que debe haber una disminucion en la produccion
de energa hidroelectrica de aproximadamente un 10 % para las conguraciones
C1, C2 y C3, la cual debe ser suplida sobre todo por la generacion de energa
termica para las conguraciones C1 y C2, y por energa eolica en la conguracion
C3.
El modelo arroja resultados claros y que se apegan al sentido comun, es
decir, ante una crisis energetica en donde se presenten situaciones climaticas
extremas con una disminucion muy prolongada de los aportes de los ros a los
embalses, se deben considerar otras formas de generacion electrica alternativas
a la hdrica, en este caso termica y eolica.
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Tabla 10: Portafolios de generacion energetica para factores de precio y
demanda iguales a 1, escenario adicional.
Portafolio hdrico
Invierno Verano Adicional
C1 94.15 % 93.69 % 85.29 %
C2 94.65 % 94.20 % 85.33 %
C3 94.39 % 94.05 % 85.33 %
Portafolio termico
Invierno Verano Adicional
C1 4.83 % 5.07 % 12.66 %
C2 4.29 % 4.48 % 12.58 %
C3 0.00 % 0.00 % 0.10 %
Portafolio eolico
Invierno Verano Adicional
C1 1.02 % 1.23 % 2.06 %
C2 1.06 % 1.32 % 2.09 %
C3 5.61 % 5.95 % 14.57 %
6. Conclusiones
En esta investigacion se logra incluir una medida de riesgo coherente a un
modelo de optimizacion estocastica para la determinacion de portafolios optimos
de generacion de energa electrica.
En el modelo de optimizacion de portafolios se incluye la medida de
riesgo condicional CVaR y se tiene en cuenta elementos de incertidumbre
en la demanda y en los precios. Ademas, permite la inclusion de diferentes
tecnologas de generacion y diferentes tipos de plantas para cada tecnologa con
las respectivas restricciones tecnicas.
El modelo es novedoso en cuanto a que incluye la medida del riesgo
condicionado para la evaluacion de un portafolio de generacion de energa
electrica.
El modelo responde satisfactoriamente a los cambios debidos a las diferentes
condiciones climaticas que afectan a los aportes en caudal de los ros que
abastecen los embalses de las centrales hidroelectricas, que modican los niveles
de los embalses de dichas centrales y de esta manera los portafolios de generacion
totales segun las diferentes tecnologas.
Igualmente, el modelo es sensible a las cambios en los costos de generacion
de energa electrica de las diferentes tecnologas, dandole mas participacion en
la generacion a aquellas plantas y tecnologas con menores costos de generacion.
Desde la perspectiva de los portafolios, en este trabajo el modelo considera
tres tecnologas de generacion electrica (hdrica, termica y eolica), y cada una
se toma como la componente de un portafolio optimo de generacion energetica.
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El modelo de optimizacion propuesto indica que los portafolios optimos de
generacion no cambian sustancialmente cuando hay cambios en los precios, pero
s lo hacen en presencia de cambios en la demanda. Esto es debido a que el
modelo procura cumplir con el total de la demanda, por lo tanto, si la demanda
aumenta la produccion de energa tambien lo hace y los resultados indican que
un aumento en la demanda implica un aumento en las utilidades. Ademas se
observa que en verano hay mayores utilidades que en invierno, debido a que en
verano los precios de la energa electrica en la bolsa tienden a aumentar y los
costos de generacion electrica permanecen relativamente constantes.
El modelo tambien muestra que en condiciones climaticas de verano hay
una disminucion porcentual de la generacion hidroelectrica en favor de la
generacion termica, situacion congruente con el hecho de que en verano hay
menos disponibilidad hdrica. En el escenario invierno tambien se presenta una
situacion similar pero el porcentaje de generacion hidroelectrica es mayor que
en verano, situacion que tambien es congruente con el hecho de que se dispone
de mayor recurso hdrico.
Por otro lado, se puede ver que al aumentar el factor de la demanda la
participacion de las hidroelectricas frente a las otras tecnologas disminuye
en razon de que estas estan limitadas por las restricciones tecnicas y de
disponibilidad hdrica dando paso a las otras tecnologas para satisfacer la
demanda.
En cuanto a aquellos escenarios en los que consideraron situaciones
climaticas que son consecuencia de una larga sequa, el modelo indica que se
debe practicamente duplicar la produccion de energas termica y eolica para
contrarrestar la muy poca produccion de energa hidroelectrica debida a la
escasez del recurso hdrico.
Para ambas condiciones climaticas, invierno y verano, los resultados que
arroja el modelo indican que el mayor riesgo se encuentra cuando hay
disminuciones en la demanda y en los precios. Esto es debido a que ambas
reducciones implican una disminucion en las utilidades.
Se tiene, ademas, que los escenarios menos riesgosos para inverno y verano
se presentan cuando hay incrementos en la demanda y en los precios ya que se
da un aumento en las utilidades; por su parte el modelo es mucho mas sensible
a la variacion en la demanda.
Finalmente, la aplicacion del modelo indica que, en el peor de los casos o
en el peor escenario, no existe riesgo de perdidas, pues los valores del VaR y el
CVaR son negativos. Como lo mencionan Rockafellar & Uryasev (2000), esto se
interpreta como que el riesgo es nulo, obteniendo siempre ganancias.
7. Recomendaciones
La presente investigacion se puede complementar con un modelo de
minimizacion que incluya otros aspectos estocasticos en el modelo como los
precios de los combustibles, la disponibilidad de aire para la generacion eolica
e incluir el costo del agua, por ejemplo. Adicionalmente se puede realizar el
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analisis con otras medidas de riesgo existentes en la literatura o planteando
el problema como uno de optimizacion estocastica multietapa, o utilizando la
programacion dinamica estocastica.
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